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NOTA 
EDITORIAL 
LA DEMANDA DE IMPORTACIONES 
EN COLOMBIA 
ntre 197 y 1999, la importaciones col mbiana crecieron en pro-
medio 11,5% anual. Para un mejor entendin1iento de su evolución, e 
po ibl identificar cuatro fase. en u comportamiento: durante la pri-
mera fa. e, que comprende entre los años 1973 y 19 2, las importacio-
nes regL traron un crecimiento anual promedio de 21 ,6 %. omo se 
aprecia en el Gráfico 1, su dinamismo fue particularmente importante 
en la segunda mitad de la década de los años setenta debido a la evolu-
ción positiva d 1 se tor externo 1 • El comportan1iento dinámico de la 
importacion s se prol ngó hasta 1982 , año en el cual se originó la 
llamada cri is de la deuda latinoamericana. 
La egunda fase va de 1983 a 1986, período en el que se pre entó una 
fu rte caída de las importaciones, en promedio 8 ,4 % anual. Como re-
sultado de este hecho, su participación en el PIB pasó de 12,1% a fina-
les de 1982 a 9,5% al término de 1986. La tercera fase comprende entre 
1987 y 1997: luego de cuatro años consecutivos de descenso en el va-
lor de las importaciones, en 1987 estas registraron de nuevo un creci-
mi nto po itivo, 9 ,8 % anual. Tal comportamiento obedeció 
principalmente al desempeño favorable en el frente externo que se 
manife tó desde el año anterior, como resultado de los mayores ingre-
sos derivado de la exportaciones de café. E ta fase a cendente se pro-
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Gráfico 1 
Tasa de crecimiento anual de las importaciones en dólares 
(Porcentaje) 
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Fuente: DANE. 
longó durante los atí.os siguiente y se acentuó a partir de 1992, cuan-
do ··a diferencia de ocasi nes ant >riore. , la di ponibilidad de divisas no 
urgió de tnayorcs exportaciones sino de fuertes entradas d capitale 
asociadas con un drástico cambio en 1 entorno internacional y con x-
pectativas de exportaciones futura. generadas por el descubrimiento 
de importantes recursos petrolero. "2 • Es así como el recimiento anual 
promedio observado para las importaciones fue de 14,5 % en el periodo 
y u participación en el PIB pa ó de 9 ,5% al término de 1986 a 14,4% a 
finales de 1997. 
Entre 1998 y 1999, la cuarta fase nuevamente se resintieron las impor-
taciones, registrando una caída de 4,8 % y 27,2% en el primero y segun-
do años , respectivamente. Este fenómeno estuvo asociado con la 
desaceleración de la actividad económica y con eJ aumento en los pre-
cios relativos de las importacíone , como consecuencia de la devalua-
ción real. En 1998, el crecimiento del PIB real fue prácticamente nulo 
(apenas 0,48%) y en 1999, se ob ervó una contracción de 4,29%. La 
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fuerte caída de las importaciones en el último año condujo a que su 
participación en el PIB pasara de 14,7% en 1998 a 12,3% en 1999. 
La pre ente Nota se basa en un estudio realizado por Hugo Oliveros y 
Luisa Fernanda Silva, de la Subgerencia de Estudios Económicos del 
Banco de la República, en el cual se estiman funciones de demanda de 
las importaciones considerando que estas mantienen una relación de 
equilibrio de largo plazo con el ingreso y los precios relativos. A partir 
de series trimestrales para el período comprendido entre 1984 y 1999, 
los autore construyen modelos que explican el comportamiento de 
las importacione colombianas para diferentes grados de agregación: 
totales, bienes de capital y equipo de transporte, materias primas e 
insumos para la industria. Adicionalmente, se investiga la posibilidad 
de utilizar dichos modelos para proveer mecanismos de pronóstico de 
las itn portaciones. 
En la iguiente sección se realiza una breve descripción de la evolución 
de las importaciones totales y de bienes de capital colombianas y se 
presentan algunos hechos de interés para la discusión de la demanda 
de éstas. En la ·egunda sección, se hace una revisión de la literatura 
sobre la estitnación de la demanda de importaciones, se especifican los 
modelo utilizados y se muestran los resultado obtenidos. Por último, 
, e presentan las conclusiones. 
I. LAS IMPORTACIONES Y SUS COMPONENTES 
A. Importaciones totales 
Antes de 19913 , las decisiones en materia de política de importaciones 
obedecieron en buena parte al desempeño de la actividad económica, a 
los logros en materia de inflación, a la acumulación de reservas interna-
cionales y al resultado de la cuenta corriente de la balanza de pagos 
(Cuadro 1). Durante el primer período identificado, 1973-1982, se lle-
vó a cabo una política de liberación de in1portaciones a través de la 
.flexibilización de los controles cuantitativo . En particular en lo dos 
primeros años del período se acudió a mecanismos cuantitativos como 
parte de un paquete de medidas anti-inflacionarias que bu caba con-
trarrestar el efecto sobre los precios domésticos asociado a la acelera-
ción de la inflación mundial 4 , y a partir de 1975 como política para 
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Cuadro 1 
Indicadores de la economía colombiana 
Afll FtJ 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 
1991 
1992 
1993 
1994 
1995 
1996 
1997 
1998 
1999 
Tasa de 
crecimiento 
% 
6,7 
5,7 
2,3 
4,7 
4,2 
8,5 
5,4 
4,1 
2,3 
0,9 
1,6 
3,4 
3,1 
5,8 
5,4 
4,1 
3,4 
4,3 
2.0 
4,0 
5.4 
5,8 
5,2 
2,1 
3,4 
0,5 
(4,3) 
Inflación 
Fin Promedio 
% % 
23,5 
26,0 
17,7 
25,7 
28,4 
18,8 
28,8 
26,0 
26,3 
24,0 
16,6 
18,3 
22,5 
20,9 
24 ,0 
28,1 
26,1 
32 ,4 
26,8 
25 ,1 
22 ,6 
22 ,6 
19,5 
21 ,6 
17,7 
16,7 
9,2 
20,8 
24,2 
22,9 
20,2 
33,1 
17,8 
24 ,6 
26,5 
27,5 
24 ,6 
19.7 
16,2 
24 ,0 
18,9 
23,3 
28,1 
25,9 
29,1 
30,4 
27,0 
22.4 
22,8 
20,9 
20.8 
18,5 
18,7 
10,9 
1/ No incluye errores y om1siones 
Fuente DANE y Banco de la República. 
Devaluación 
promedio 
Nominal Real 
% % 
8,1 
10,2 
18,7 
12,2 (4 ,6) 
6,0 (1 0,1) 
6,3 (0,2) 
8,9 (4 ,5) 
11 ,1 2,2 
15,2 (2,3) 
17,6 (7,3) 
23,0 (2 ,7) 
27,8 8,6 
41 ,2 14 ,0 
36 ,5 19,1 
24 ,9 2,6 
23 ,3 (0,2) 
27,9 1,1 
31 ,3 13,4 
24 .9 (1,6) 
8.4 (5,5) 
15,7 0,6 
5,1 (6,9) 
10,4 2,0 
13,6 (3 ,1) 
10,0 (5,6) 
25.1 5,4 
23 ,2 10,2 
ITCR Balanza de Pagos 
(Millones 
de dólares) 
Cuenta Cuenta 
corriente de capital 
Reservas Reservas 
internacionales internacionales 
(Millones como meses 
de dólares) 00 
- ----;--- Promedio importación 
de bienes 
y financiera 1/ 
(77) 
(405) 
90 ,3 (127) 
86 ,1 189 
77,4 390 
77 ,2 330 
73 ,8 512 
75,4 104 
73,7 (1.723) 
68,3 (2.885) 
66,4 (2 .826) 
72,1 (2.088) 
82,2 (1 .586) 
97,9 463 
100,4 (21) 
100,2 (216) 
101 ,3 (201) 
114,9 543 
113,0 2.347 
106,8 876 
1 07,5 (2.221) 
100,0 (3.672) 
102,0 (4 .598) 
98,8 (4.753) 
93,3 (5.851) 
98,3 (5.163) 
108,3 (180) 
215 
283 
112 
203 
(25) 
140 
983 
945 
2.041 
2.231 
1.436 
944 
2.220 
1.079 
(9) 
938 
479 
(1) 
(777) 
240 
2.619 
3.530 
4.476 
6.367 
7.035 
4.269 
(29) 
524 
448 
553 
1.172 
1.836 
2.493 
4.113 
5.420 
5.633 
4.893 
3.176 
1.887 
2.313 
3.512 
3.484 
3.852 
4.001 
4.595 
6 500 
7 728 
7 932 
8.104 
8.453 
9.938 
9.908 
8.740 
8.103 
459 
486 
501 
863 
1.504 
2.165 
3.303 
4.767 
5.527 
5.263 
4.035 
2.532 
2 100 
2 913 
3.498 
3 668 
3.927 
4.298 
5 548 
7 114 
7.830 
8.018 
8 278 
9.196 
9.923 
9.324 
8.422 
5,9 
3,4 
4,4 
8,2 
10,9 
10,5 
15,3 
13,9 
13,0 
10,7 
7,7 
5,0 
6,7 
10,9 
9,9 
9,2 
9,6 
9,9 
15,8 
14 ,3 
9,7 
8,2 
7,3 
8,7 
7,7 
7,2 
9,1 
lograr mayor eficiencia en la economía. Como se aprecia en e l Cuadro 2 
en 197 3 se suspendió el régimen de prohibida importación y en 1974 se 
intensificó el traslado de bienes de la lista de previa a libre importación. 
Este proceso continuó paulatinamente hasta 1982, año en el cual m ás 
del 70,0 % de las importaciones se hicieron bajo la modalidad de libre 
importación. 
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Fuente Piedrahlta, Carlos Arturo, "Impacto sectonal de las 1'T1portac10nes sobre la economía nacional", DIAIIJ 
En la s guncla mitad de la década de los años 70 y primeros de los 80, el 
país experimentó una fuet-te entrada de divi as , que , ongtnó en un 
principio, 1976-1979, por la bonanza cafetera y po teriormente, 1979-
1982, por fuertes entrada~ netas d capital proveniente, , en su n1ayor 
parte, de endeudamiento externo. Para combatir los efectos inflacionarios 
de la acutnulación de reservas internacionales, se adoptó una política 
cambiaria que a través de mecani mos como los certificado ele cambio, 
generó un proceso de revaluación gradual del tipo de cambio real que, 
con ex epción de 1980s, se prolongó hasta el final del período. En efec-
to, entre 1 975 y 1982 el tipo de cambio real se revaluó 24,4%, en prome-
dio 3 ,8 % anual. 
En 1982 el panorama económico cambió ignificativamente: el crecimien-
to económico se desaceleró y la cuenta corriente ele la balanza de pagos 
empezó a exhibir altos déficit como resultado del comportamiento desfa-
vorable de la exportaciones y de la mayor demanda de importaciones6 . 
Esta ituación se vio agravada por la crisis de la deuda externa latinoame-
ricana, la cual llevó a los principale bancos internacionales a restringir 
los créditos hacia los paí es de la región, determinación que afectó lo 
flujos de capital externo hacia Colombia, a pesar de u historia de buen 
deudor y de manejo prudente de su política macroeconómica. Como re-
9 
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sultado de todo lo anterior, presentó una fuerte de acumulación de 
reservas internacionales, debido a que los ingresos de capitales externos 
no compensaron lo fuertes déficit observados en la cuenta corriente de 
la balanza de pagos. 
Frente a la po ibilidad de una eventual cri i de balanza de pago en 
1982 la administración Betancur decidió modificar su política de impor-
taciones tratando de proteger el escaso nivel de reserva internaciona-
les del país. Para ello, se decretó una serie de recargos arancelarios que 
elevó su nivel promedio en 60,0 % respecto a los niveles observados en 
los años anteriores. No obstante, la efectividad de esta medida fue míni-
ma y a la postre sólo el control cuantitativo tuvo efectos importante 
sobre el comportamiento de las importaciones. Como se aprecia e n e l 
Cuadro 3 , en 1982 el gravamen arancelario implícito7 fue incluso infe -
rior al observado en los dos años inmediatamente ante riores , a p esar 
d e la clara intención de las autoridades e c nómicas de intensificar los 
controles a las importaciones a través del mecanismo de precios. 
Cuadro 3 
Gravámenes arancelarios implícitos 
(Porcentajes) 
-- - -
Año Arancel Año Arancel 
1980 14,9 1990 17,2 
1981 13,8 1991 13,2 
1982 13,7 1992 7,4 
1983 12,8 1993 7,1 
1984 12,7 1994 7,4 
1985 17,1 1995 7,0 
1986 21 ,1 1996 6,4 
1987 23,5 1997 7.6 
1988 21,8 1998 8,3 
1989 20,3 1999 7,7 
Fuente: Mm1steno de Hacienda y Crédito Público. 
Los mecanismos de control a las importaciones se acentuaron en los 
dos años siguiente a 1982, y ya en 1984 las restricciones impuesta 
a las importaciones respondían casi totalmente al objetivo de proteger 
la re ervas internacionales. Como se observa en el Cuadro 1 , su nivel 
se redujo de US$5,633 millones en diciembre de 1981 a US$1 ,887 mi-
llones en diciembre de 1984. En este contexto se revivieron los trasla-
1 o 
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dos del régimen de libre importación a licencia previa y, en menor grado, 
de licencia previa a prohibida importación, al tiempo que se reanudó la 
elaboración de presupuestos de divisas por parte de la Junta Moneta-
ria8. Paralelamente al deterioro en el frente externo que se observó en-
tre 1982 y 1984, se registró una desaceleración de la actividad económica 
y un incremento del déficit deL sector público no financiero. 
Para enfrentar la crisis económica de 1984-1985, las autoridades dise-
ñaron un paquete de medidas de ajuste tendientes a estabilizar las prin-
cipales variables macroeconómicas9 . Como parte de estas medidas, se 
decidió corregir eL rezago cambiado generado por la bonanza cafetera 
de finales de los años setenta, el cual se extendió a Los primeros de la 
década de los ochenta, debido al endeudamiento externo. Como resul-
tado de esta política, mientras el tipo de cambio real se depreció 51,2% 
entre 1984 y 1987, el nominal lo hizo a una tasa de 207,6% (Gráfico 2). 
El programa de ajuste generó los resultados esperados por el Gobier-
no. Como en ocasiones anteriores, el mejor entorno macroeconómico 
hizo posible una política de liberación moderada de las importacio-
120,0 
11 o. o 
100,0 
90 ,0 
80,0 
70,0 
60 ,0 
Gráfico 2 
Índice de Tasa de Cambio Real (ITCR) 
(Promedio 1994 = 1 00) 
1975 1977 1979 1981 1983 1985 1987 1989 1991 1993 1995 1 997 1 999 
Fuente Banco de la República. 
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nes. En efecto, hacia 1986 se había recuperado la senda de crecimien-
to económico, de tal forma que la variación anual del PIB superó el 
5 0% y también, a partir de este año, se volvieron a sentir los efectos 
positivos de una nueva bonanza cafetera, la cual no tardó en reflejar-
se en el cierre definitivo del déficit en cuenta corriente de la balanza de 
pagos en 1986 y en algunos déficit moderados de la misma, durante 
los tres años siguientes. El desempeño favorable de la cuenta corrien-
te de la balanza de pagos también estuvo influenciado por los mayo-
res ingresos obtenidos por exportaciones de petróleo y sus derivados. 
No obstante, a pesar de la recuperación de las importaciones de bie-
nes de consumo y de capital, que en 1986 crecieron a una tasa anual 
de 14,7% y 5,1 %, respectivamente, el total de importaciones cayó 6, 7% 
en ese año. Por lo tanto, la recuperación en el crecimiento de las im-
portaciones se mani'festó sólo hasta 1987 cuando éstas aumentaron a 
una tasa anual de 9,8%. 
Durante el período 1987-1990, las importaciones exhibieron crecimien-
tos anuales positivos (9,9% en promedio). Ya para 1991, año en el cual 
se emprendieron fuertes reformas en todos los campos bajo la admi-
nistración Gaviria, se adoptó una política agresiva de liberación de las 
importaciones a través de la desgravación arancelaria y la eliminación 
de las tt·abas para-arancelarias y administrativas. No obstante, el 
cronograma diseñado originalmente contemplaba un plazo de cerca de 
tres años para tal efecto. in embargo, la respuesta de las imponacio-
nes ante tales hecho fue contraria a lo esperado: el resultado fue una 
reducción anual del 11,5% del valor en dólares de las mistnas para 1991. 
La lectura hecha por las autoridades económicas frente a este aconteci-
miento fue clara: el sector privado aplazaría las compras externas ante 
la expectativa de reducciones arancelarias adicionales posteriores, por 
lo que "la evaluación del programa por parte del CONPES condujo a la 
desestimación de la apertura gradual y a la apreciación de que era nece-
sario acelerar el proceso y adelantar las fechas de desgravación previs-
tas para 1994" 10 . Como resultado de lo anterior, en agosto de 1991 se 
alcanzaron las metas de desgravación arancelaria originalmente previs-
tas para finales de 1994. 
A partir de 1992 se inició un acelerado proceso de crecimiento de las 
importaciones, que se consolidó en 1993, año en el cual la variación en 
dólares de las mismas fue de 51,6%. La interrupción de este proceso 
tuvo lugar hacia finales de la década. 
1 2 
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B. Composición de las importaciones 
En el Cuadro 4 se observan tres grupos de bienes de importación: de 
consumo, intern1edios y de capital. 
Con respecto a lo bienes de consumo, si bien su participación prome-
dio en el total de las importaciones en las décadas de los años 70 y 80 no 
fue tnayor a 12,0 % 11 , en la década de los noventa su peso relativo aumen-
tó y se ha mantenido en 19 0 % en los últimos cinco años. Este último 
resultado no es sorprendente, si se tien en cuenta el boom de consumo 
r.,~rlrQ A 
Composición de las importaciones por tipo de bien 
(Porcentaje del total) 
Año Bienes Año Bienes 
Consumo Intermedios Capital Consumo Intermedios Capital 
1972 10.9 58,3 30 ,8 1986 10,0 53,8 36,2 
1973 11 ,6 65,3 23,1 1987 12,0 52,1 35,9 
1974 12,0 60,6 27,4 1988 10,7 54,4 34 ,8 
1975 7,3 36,1 56.7 1989 10,2 55.2 34 ,6 
1976 12,4 50,6 37 ,1 1990 10,0 53 ,6 36,4 
1977 15,1 54 ,6 30,3 1991 12,6 56 ,1 31,4 
1978 14,5 54 ,3 31 ,2 1992 14,0 55,4 30,6 
1979 7,4 42,8 49 ,8 1993 18,5 42,5 39,0 
1980 12,5 52,9 34.7 1994 16,5 40,9 42 ,5 
1981 12,2 52 ,1 35,8 1995 19,4 44 ,3 36,3 
1982 11 ,8 50,8 37,4 1996 18.7 47,8 33,5 
1983 10.4 51 ,4 38.2 1997 19,3 42.8 37 ,9 
1984 8.9 55 ,8 35 ,3 1998 19,4 42 ,5 38,1 
1985 8,2 59,7 32 .1 1999 18,9 46,8 34,3 
~=·ente DA E 
originado a princtptos de la década de los noventa, el cual alcanzó su 
pico en 1993 y 1994, años en los cuales la absorción (o demanda inter-
na) tuvo crecitnientos reales de 10,0% en promedio. E to último se apre-
cia en el Gráfico 3, en el cual se incluyen las variaciones reales del PIB y la 
ab orción. Como se ob erva, entre 1992 y 1995 se pre ·entó una brecha 
apreciable entre el crecimiento del PIB y la absorción, la cual se revirtió a 
partir de 1996. En particular, el crecimiento promedio del PIB entre 1992 
y 1996 fue de 5 ,1% mientras que el de la absorción fue de 8,3%. Para el 
segundo período mencionado (1996-1999), los crecimiento promedio 
del PIB y la absorción fueron de 0 ,4% y -1,0%, re pectivamente. 
1 3 
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1990 1991 
Gráfico 3 
Crecimiento anual del PIB y la absorción 
(Porcentaje) 
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 
• PIB real -- Absorción real 
Por su parte, la participación ele los bienes intermedios en el totaJ de la. 
importaciones se ha reducido en lo último siete añ s en comparación 
con la de año anteriore . En particular, , u importan ia relativa dentro 
de las importaciones total s flu tuó alrecl dor de 53 ,0 % en prom dio , 
en las primera do, décadas del análisis y se r dujo a 47,0 % en la últi-
ma. Finalmente, la participación de 1 biene de capital en el total de 
las imp rtacione e ha mantenido m ás o menos constante durante e l 
período de e tu dio (36 0 % en pro m dio). 
II. EsTIMACIÓN EMPÍRICA DE LA DEMANDA DE 
IMPORTACIONES 
A. Consideraciones generales 
En la literatura sobre demanda de importaciones es común encontrar 
lo siguiente hechos reportado : 
1 4 
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Es factible establecer relaciones de equilibrio entre los precio relativos, 
el ingreso y los niveles de los flujos de comercio. En la mayoría de lo 
ca o , el establecimiento de dicha relación depende de las propiedades 
estocásticas de las variables involucrada (Reinhart, 1995; Clarida 1993; 
Rojas y Assael, 1994 y Senhadji, 1997, entre otros). 
Si bien el uso de términos de intercambio (indicadores de tasa de cam-
bio real o precios relativos de importado a domésticos) y de alguna 
medida de actividad económica (ingreso permanente, producto etc.) 
ha sido frecuente en la especificación de la forma funcional de la de-
tnanda de importaciones y exportaciones de un país, la determinación 
de su forma -en la mayoría de los casos-, está débilmente fundamenta-
da (Reinhart, 1995; Senhadji, 1997). 
Las limitaciones anteriore impiden obtener re ultado empíricos cla-
ros obre los determinantes de las importaciones. De esta forma se 
producen dificultades en la estimación o interpretación de 1 s efecto 
de decisiones de política económica. Por ejemplo en el ca o de decisio-
nes de política cambiaria 12 , lo efecto sólo pued n ser evaluado y pre-
ví t con anticipación, , i lo flujo , comerciales responden a la 
devaluación nominal, adecuada, significativa y preví iblemente 15 • E 
decir, í exi te un xnoclelo teórico que p nnita, una vez e timado, el ri-
var dicho efecto .. 
Los cambios de muestra y de definición de las variables que se analizan 
producen modificaciones en la estitnación de las elasticidades (Márquez, 
1995; Zietz y Pemberton, 1993) . Dicho · cambio., en algunos ca, os es-
tán asociados a lo siguientes problemas : i) debilidades en la deriva-
ción del problema; ii) re tricciones propias del método de estimación 1 ' , 
y iii) problemas en la definición de la variables proxy que e utilizan 1., . 
Cambios abrupto o sistemáticos en la composición de las importaci -
nes generan inestabilidades en la estimación de las elasticidades-precio 
e ingreso 16 . 
En lo que tiene que ver con la ine tabilidad de las demandas de impor-
taci nes y exportaciones otro elemento que se considera es el hecho de 
que las decisiones de los individuos en materia de comercio internacio-
nal e ven también afectadas por cambio inesperados (incertidumbre) 
en la evolución de la tasas de cambio. Así paíse en donde se presen-
tan modificaciones importantes en materia cambiaría t 7 verán afectada 
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las estimaciones de la elasticidades-ingreso y precio de sus demanda 
(McKenzie y Brooks, 1997; Bini-Smaghi, 1991). 
En algunos casos, regularmente cuando se investiga comercio bilateral 
o ectorial, se sugiere el uso de otras variables explicativas, por ejemplo 
medidas de variabilidad de la tasa de cambio real o nominal (McKenzie, 
1995, 1998). 
B. Datos utilizados 
La información trimestral utilizada en el e tudio es la siguiente: 
• M: Valor real de las importaciones totale (Millones de dólare ) 18 • 
• Ml: Valor real de las importaciones de bienes de capital y equipo de 
tran porte (Millone de dólares). 
• M2: M 1 + valor real de la importaciones de materias primas e 
insumas para la agricultura y la indu tria (Millones de dólares). 
• M3: Valor real de la importaciones de materia primas e insumo 
para la agricultura y la industria (Millones de dólares). 
• Y: Índice de producción de la industria manufacturera sin trilla d 
café. 
• PR: Precios relativos· e usan tres medidas: 
PR1 = ITCRP 
PR2 = 1 IPPMP 1*100 IPPPCP 
PR3 = 1 IPPMP 1 *100 IPCTP 
donde: ITCR es un Indicador de Ta a de Cambio Real y corresponde al 
indicador ITCR1 publicado por el Banco de la República en la Revista 
mensual; IPPM: Índice de Precios al Productor de Bienes Importados; 
IPPPC: Índice d Precios al Productor de Bienes Producidos y Con umi-
do ; IPCT: Índice de Precios al Consumidor Total Nacional' 9 . Todos los 
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indicadores fueron promediados trimestralmente a partir de cifras men-
suale por eso se usa el sufijo P. 
Por otra parte, se consideran dos variables dummy. La primera, asocia-
da al proceso de apertura de la economía y denotada como "duma", que 
permite introducir los cambio institucionales que se produjeron a prin-
cipios de la década de lo años noventa (duma = 1 de de septiembre de 
1992 y duma = O en otro ca o). La segunda denotada como ({dumc", 
está relacionada con el boom de consumo observado entre 1993 y 1994 
en la economía colombiana (dumc = 1, en 1993 y 1994 y dumc = O en 
otro caso) 20 . Las estimacione se llevan a cabo bajo análisis de cointegra-
ción y usando máxima verosimilitud (procedimiento de Johansen) y se 
consideran pruebas de e tabilidad de los parámetro de largo plazo que 
gobiernan la relación ntre las importaciones y u determinantes. El 
período de referencia de estos ejercicios de estimación corresponde al 
comprendido entre el primer trimestre de 1984 y el último de 1999. La 
evaluación del de emp ño de los modelo en t ' rminos de pronósticos 
por fuera de mue tra, se lleva a cabo entre el prim r trimestre de 1996 
y el último de 1999. 
Al observar la evolución de las variables se advierte la existencia de una 
r lación inver a entre las importaciones y los precios relativos y una 
relación directa entr las primeras y la actividad económica. 
C. Resultados de la e timación 
Ante de ntrar a pre, entar los resultados de la estimación d la demanda 
de importaciones es importante resaltar varios punto : i) en estos ejerci-
cios se reconoce que teóricamente, es posible derivar tan sólo un ector 
de cointegración (Reinhart 1995 y Clarida, 1993) , ii) la definición del tipo 
de componente determinístico · que se considera en las e ·timaciones está 
sujeta a pruebas de hipót si obre la presencia d dicho componentes y 
iii) dada la alta sensibilidad de lo procedimientos econométricos a las pro-
piedades estocásticas de las variables, es importante considerar que en el 
caso colombiano, existen al menos dos elemento que consideran, se-
paradatnente a partir de 1992: a) la implementación de una apertura de 
la economía y b) la configuración de una burbuja de con umo en el perío-
do 1993-1994. Como e mencionó en la primera ección, n el período 
1992-1995 se presentó un boom de consumo que se reflejó en el alto 
crecimiento real de la absorción (8,3% en promedio) en comparación con 
el PIB (5 1% en promedio). E te hecho es aún más notorio en 1993 y 1994. 
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Lo métodos de e timación utilizados en un trabajo de esta naturaleza 
deben suministrar herramientas que permitan evaluar los efectos que 
tienen los cambios institucionales en la estimación de los parámetro 
que reflejan las relaciones de corto y largo plazo entre las importacio-
nes y sus determinantes, así como su incidencia en las proyecciones de 
las mismas (Siklos y Granger, 1997 Gregory y Hansen, 1996, Hansen, 
1992). 
El si tema que se evalúa incorpora la combinación de los distintos nive-
les de agregación de las importaciones el indicador de actividad econó-
mica y las tres medidas de precios relativos consideradas y tiene la 
siguiente forma: 
k 1 
(1) vx, = af3' x, - l + L ri vx, i + J1 + 'I'Dt + E, 
1- 1 
donde {3 ' x,_, representa los de quilibrio de largo plazo de la deman-
da de importacione. ; a e tá asociado con la v locidad con que dicho 
desequilibrio aju tan lo ca1nbios en las importacione y eventualmen-
te a sus determinante ·, i e tos re ultan ser endógenos en el istema; 
1 vector X tiene la siguiente forma: X ' = [lm /'ll fnr] donde lm e 1 1 1 ._, , '1:' 1 ( 
logaritmo de las imp rtaciones en sus diferentes formas de agregación, 
ly, es el logaritmo del producto y lpr
1 
es el logadtmo de las tres medidas 
d prcci relativos con. id radas . r , VX, , recog ·los fe to de cambios 
rezagados de la · variabl · · en el .. istema sobre ellas mismas · \.f:' e tá aso-
iado con los efectos de con'lponente d terminísticos : durnn1ies 
e tacionales centradas y du1nnzies de interven i "n: dunza o dumc y E
1 
es 
un error normal multivariado, no autocorrelacionad 
D otro de los principales resultados del e tuclio , s puede resaltar la 
existencia de una relación estable de largo plazo entre la importacio-
nes totales, el indicador de actividad económica y alguno de los 
indicadores de precios relativos considerado . Las diferentes pruebas 
realizadas sugieren que los modelos deben incluir además de la varia-
ble de itnportacione , la variable de actividad económica, al índice de 
ta a de cambio real (PR1) o al índice de precios al productor de biene 
importados deflactado por el índice de precios al consumidor domé ti-
co (PR3). Las elasticidades ingreso de la demanda se itúan en 1 91, 
para el modelo que incluye a PR1 y en 2,42 para el que incluye a PR3 
como indicador de los precios relativos. Esto quiere decir que un aumen-
to del 1,0% en el ingreso, conduce a un aumento de 1,91% en las impor-
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taciones totale , para el primer caso y de 2 42% para el egundo. Las 
elasticidade -precio de la demanda se ubican en -0,75 y -2,02 respectiva-
mente, lo cual indica que una reducción en los precios relativos genera 
un aun1.ento en el valor de las importaciones totales de 0,75% en el pri-
mer caso, y de 2,02% en el segundo. El error de pronó tico a uno o dos 
años no supera el 8,5% en los flujos trimestrales, en promedio. 
Con relación a la demanda de bienes de capital y equipo de transporte se 
encontró que, además de una relación de largo plazo estable, cualquiera 
de los precios relativos considerados puede usarse para construir un 
modelo que explique el cotnportamiento en el corto plazo, sujeto a res-
tricciones de largo plazo. La especificación con mejor desempeño, en tér-
minos de pronóstico, corresponde a aquella que e tá asociada con el 
indicador de tasa de cambio real (PR1). La ela ticidades-ingreso de la 
demandas itúan en 1,82, 2,96 y 2 ,97 al incluir PR1, PR2 y PR3 en la es-
timación respectivamente. Las elasticidade -precio de la demanda resul-
taron ser -1,03, -2,61 y -1 ,89 para lo tre ca os mencionado . 
En la estimación de la demanda de biene de capital, equipo de trans-
porte y materias pt·ima e insumos para la industria y la agricultura, 
sólo se encuentra un modelo que cumple con los requisitos exigidos. 
En e te caso, el indicador de precios relativos que pennite construir una 
relación estable de largo plazo es el índice de precios al productor de 
bi nes importados deflactado por el índice de precios al consumidor 
don"léstico (PR3). La elasticidad-ingreso ele la demanda se sitúa en 2 ,09 
y la del precio de la demanda en -1 ,21. 
Para las materias primas e insumos para la industria y la agricultura, 
sólo se encuentra un modelo. Al igual que en el caso anterior, la varia-
ble PR!> permite construir un modelo que explique el e mportamiento 
en el corto plazo sujeto a restricciones de largo plazo. El desempeño 
del modelo en pronó ticos por fuera de muestra señala que, a lo sumo, 
en ocho trimestres el error promedio de pronóstico es de 11 7% en los 
flujos trimestrales. Las elasticidades-ingreso y precio de la demanda es-
tin"ladas son 1,89 y -1,32 respectivamente. 
Con el propósito de examinar qué tan sensibles son las estimaciones a 
los recientes cambios, particularmente fuertes en el caso del indicador 
de actividad económica usado en estos ejercicios, se volvieron a estimar 
los modelos contando con información hasta el egundo semestre de 
2000. En la mayoría de los casos, los resultados coinciden con los en-
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contractos hasta diciembre de 1999, confirmando de e ta forma la esta-
bilidad de las especificacione encontradas. 
III. C oNCLUSIONEs 
El estudio en mención estima funciones de demanda para las importa-
ciones colombianas a partir de la consideración de que estas y sus de-
terminantes mantienen una relación en el largo plazo que no les permite 
eparar e de una manera i temática. La exi tencia de cointegración y 
de i temas parciales estables de carácter uniecuacional, permite obte-
ner modelos muy simples que pueden utilizarse para generar pronósti-
cos de las importaciones. 
Con relación a los trabajo previamente realizado para el ca o colom-
biano, este trabajo no ólo mejora de manera su tancial las especifica-
ciones dinámica encontradas en la revisión d la literatura sobre 
funciones de demanda de la importacione sino que ·uministra evi-
dencia estadística (prueba de hipótesis) que garantiza la existencia de 
dichas representaciones y la posibilidad de con truir pronósticos condi-
cionado a partir d éstas. 
Las relaciones empírica encontradas muestran que las imp rtaciones 
n muy sen ibles al ciclo cconómi o , aumentando o disminuyendo al 
dobl de la variación en el ingreso. rgualmente , la, importaciones de-
mostraron er muy , ensibles a las variacion ""S de la tasa de cambio. 
Miguel Urrutia Montoya* 
Gerente General 
Esta Nota Editorial fue elaborada con la colaboración de Diana Margarita Mejía A. Las opiniones 
aquí expresadas no comprometen a la Junta Directiva, y son de la responsabilidad del Gerente 
General. 
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NOTAS 
10 
11 
1? 
13 
14 
15 
16 
17 
18 
La cual se originó, en parte, por el incremento sin precedentes de los ingresos por exportacio-
nes de café. 
Villar {1995} . 
Año en el cual se llevaron a cabo importantes reformas bajo la administración Gaviria. 
Ocampo (1989). 
Año en el cual el tipo de cambio real se devaluó 2,2% anual. 
Debido principalmente al colapso de los precios externos del café , a la recesión internacional y 
a la revaluación de la tasa de cambio. 
Calculado como el gravamen efectivamente pagado sobre el valor de las importaciones en cada 
período. 
Mecanismo que había sido abandonado entre 1973 y 1974. 
Este paquete de medidas se diseñó y ejecutó bajo el monitoreo del FMI. 
Piedrahíta (1994) . 
Con excepción de 1977 y 1978, años en los cuales esta participación fue de 15,0% y 14,0%, 
respectivamente. 
Las cuales pueden estar encaminadas a: reducir posiciones deficitarias en la cuenta comercial, 
o a disminuir sobrevaluaciones de la moneda doméstica, o a incrementar la competitividad de las 
exportaciones , o a restringir las importaciones. 
En Márquez (1995) , se describen profusamente los inconvenientes que se observan en la 
estimación de las elasticidades-ingreso y precio de la demanda de importaciones para Canadá, 
Japón y los Estados Unidos, en diferentes penodos. El rango en que fluctúan las estimactones 
recientes (0,4, 4,0) y (-4,8, -0 ,2) para ingreso y precios, respectivamente , hacen difícil usar los 
resultados empíricos para estimaciones del efecto de cambios en las políticas. 
Con relación a este punto , es importante mencionar la existencia de un gran número de trabajos 
en donde decisiones de carácter institucional y de política comercial (apertura , aranceles , 
pactos, restricciones al endeudamiento externo, etc.) afectan significativamente los resultados 
de las estimaciones . Un ejemplo de estos inconvenientes está documentado, para el caso 
chileno , en el trabajo de Rojas y Assael (1994) . 
Para el caso colombiano , en Herrera y Alonso (1990) se presenta un resumen de las distintas 
estimaciones de las elasticidades realizadas hasta 1990. De igual forma, los autores usan 
múltiples definiciones de las variables importaciones e ingreso, con el propósito de establecer 
relaciones plausibles . 
Márquez (1995) señala esto como una posible causa de la alta variabilidad que se observa en 
los estimativos de las elasticidades para Canadá, Japón y los Estados Unidos. 
Estas modificaciones son más probables en economías donde la tasa de cambio flota libremen-
te , o dentro de una banda amplia. 
Para su construcción , se calcularon los crecimientos anuales promedio del Índice de Precios al 
Productor en dólares y se generaron los crecimientos reales como el cociente entre el creci-
miento nominal de las importaciones en dólares deflactado por dichos crecimientos del Índice de 
Precios al Productor. Marzo de 1984 se tomó como base y se construyeron los restantes 
períodos aplicando las variaciones reales trimestrales . 
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19 En el caso de los indicadores que hacen parte del IPP, de 1990 hacia atrás estos corresponden 
a los respectivos indicadores del antiguo Índice de Precios al por Mayor (IPM) . 
Tanto la variable "duma': como la ''dumc': son consideradas independientemente en los ejerci-
cios de estimación utilizados. 
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